
                       
 

 

 

เหตผุล 
 ทรสิเรทติง้ยนืยนัอนัดบัเครดติองคก์รของ บรษิทัหลกัทรพัย ์ดบีเีอส วคิเคอรส์ (ประเทศ
ไทย) จ ำกดั ทีร่ะดบั “AA-” โดยอนัดบัเครดติไดร้บักำรปรบัเพิม่ขึน้จำกอนัดบัเครดติเฉพำะของ
บรษิทัซึ่งสะท้อนระดบักำรสนับสนุนที่บรษิทัจะไดร้บัในฐำนะบรษิทัย่อยทีม่คีวำมส ำคัญเชงิกล
ยทุธใ์นระดบัสงูของกลุม่ดบีเีอส (DBS Group) ในประเทศสงิคโปร ์ 
 อนัดบัเครดติเฉพำะของ บล. ดบีเีอส วคิเคอรส์ (ประเทศไทย) เป็นผลมำจำกกำรที่
บรษิัทเป็นส่วนหน่ึงในกำรด ำเนินธุรกิจหลกัทรพัย์ของกลุ่มดีบเีอสในภูมภิำคเอเชยีซึ่งท ำให้
บรษิทัได้ประโยชน์ในกำรเข้ำถงึเครอืข่ำยฐำนลูกค้ำและทรพัยำกรของกลุ่มดีบเีอสที่มีอยู่ทัว่
ภูมภิำคเอเชยี อย่ำงไรก็ตำม จุดแขง็ดงักล่ำวถูกลดทอนบำงส่วนจำกกำรมคี่ำใช้จ่ำยในกำร
ด ำเนินงำนที่สูง รวมทัง้ผลประกอบกำรที่อ่อนแอ และควำมเสี่ยงด้ำนเครดติจำกกำรปล่อย
สนิเชื่อเพื่อซือ้หลกัทรพัยท์ีส่งูกว่ำคู่แขง่ขนัในธุรกจิหลกัทรพัย ์นอกจำกน้ี อนัดบัเครดติเฉพำะ
ของบรษิทัยงัมขีอ้จ ำกดัจำกธรรมชำตทิีผ่นัผวนและกำรแขง่ขนัทีรุ่นแรงของธุรกจิหลกัทรพัยซ์ึง่
มผีลกระทบตอ่อตัรำคำ่ธรรมเนียมนำยหน้ำซือ้ขำยหลกัทรพัยใ์นปจัจุบนัดว้ย    
 บล. ดบีเีอส วคิเคอรส์ (ประเทศไทย) เป็นบรษิทัลูกทีถ่อืหุน้ 100% โดย DBS Vickers 
Securities Holding Pte. (DBSVSH) ซึ่งรบัผดิชอบให้บรกิำรด้ำนธุรกิจหลกัทรพัยข์องกลุ่ม 
ดีบีเอส บริษัทเป็นบริษัทลูกของกลุ่มดีบีเอสที่มีควำมส ำคัญเชิงกลยุทธ์ในประเทศไทยซึ่ง
ใหบ้รกิำรดำ้นงำนวจิยั นำยหน้ำซือ้ขำยหลกัทรพัย์ และธุรกจิอื่น ๆ แก่ลูกค้ำในเครอืข่ำยของ
กลุม่ดบีเีอส ขอบขำ่ยของธุรกจิและกำรบรหิำรควำมเสีย่งของบรษิทัมบีรษิทัแม่คอยควบคุมดูแล
อยำ่งใกลช้ดิเพื่อใหบ้รษิทัด ำเนินธุรกจิอยำ่งสอดคลอ้งกบัวตัถุประสงคโ์ดยรวมของกลุ่มดบีเีอส 
โดยกลุ่มดีบีเอสได้ให้กำรสนับสนุนบริษัททัง้ทำงด้ำนกำรเงินและกำรบริหำรจัดกำร ทัง้น้ี 
ธนำคำรดบีเีอส (DBS Bank) ซึง่เป็นบรษิทัลูกรำยหน่ึงของกลุ่มไดร้บัอนัดบัเครดติจำกสถำบนั
จดัอนัดบัเครดติสำกล คอื Moody’s Investors Service ทีร่ะดบั “Aa1” ดว้ยแนวโน้ม “Stable” 
หรอื “คงที”่ และ Standard and Poor’s ทีร่ะดบั “AA-” ดว้ยแนวโน้ม “Stable” หรอื “คงที”่ 
เชน่เดยีวกนั 
 บรษิทัมมีูลค่ำกำรซือ้ขำยหลกัทรพัยป์ระจ ำปีจำกลูกค้ำของกลุ่มดบีเีอสคดิเป็นสดัสว่น
มำกกว่ำ 50% ในช่วง 2-3 ปีทีผ่่ำนมำ โดยสว่นแบ่งทำงกำรตลำดของบรษิทัในส่วนของนัก
ลงทุนต่ำงประเทศยงัคงค่อนขำ้งแขง็แกร่ง อยำ่งไรกต็ำม นักลงทุนต่ำงประเทศสว่นมำกสง่ค ำ
สัง่ซือ้ขำยหลกัทรพัยผ์ำ่นระบบ Direct Market Access (DMA) ซึง่มอีตัรำค่ำธรรมเนียมในกำร
ซือ้ขำยทีต่ ่ำกว่ำค่ำธรรมเนียมทีซ่ื้อขำยผ่ำนเจ้ำหน้ำที่กำรตลำด จงึสง่ผลใหป้รมิำณและมูลค่ำ
ซื้อขำยผ่ำนระบบ DMA ในปี 2559 จนถึงปจัจุบนัของบริษัทเพิม่สูงขึ้นมำก ทัง้น้ี ในช่วง 
ไตรมำสแรกของปี 2560 สว่นแบ่งทำงกำรตลำดของมูลค่ำกำรซือ้ขำยหลกัทรพัยโ์ดยรวมของ
บรษิทัอยูท่ี ่6.7% ซึง่มำกเป็นอนัดบั 2 ของอุตสำหกรรม อยำ่งไรกด็คีวำมสำมำรถในกำรรกัษำ
สถำนะทำงกำรตลำดใหแ้ขง็แกรง่ตอ่ไปยงัคงเป็นประเดน็ทีต่อ้งตดิตำม  
 กำรแขง่ขนัในกำรใหบ้รกิำรซือ้ขำยหลกัทรพัยม์คี่อนขำ้งสงูและอตัรำค่ำคอมมชิชัน่กย็ิง่
ต ่ำลงเรื่อย ๆ รำยไดจ้ำกธุรกจินำยหน้ำซือ้ขำยหลกัทรพัยแ์ละสญัญำซือ้ขำยล่วงหน้ำเป็นรำยได้
หลกัของบริษัทซึ่งคิดเป็นสดัส่วนประมำณ 79% ของรำยได้รวมในปี 2559 เมื่อเทียบกับ
คำ่เฉลีย่ของอุตสำหกรรมในสดัสว่นประมำณ 68% โดยรำยไดค้่ำธรรมเนียมและบรกิำรปรบัตวั

อนัดบัเครดิตองคก์ร:  AA- 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต:  Stable 
 

 

อนัดบัเครดิตองคก์รในอดีต: 
วนัท่ี อนัดบัเครดิต    แนวโน้ม 
  อนัดบัเครดิต/ 
   เครดิตพินิจ 
15/07/59 AA- Stable 
22/03/54 A- Stable 
15/12/52 A- Negative 
17/10/49 A- Stable 
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เพิม่ขึน้แตย่งัคงเป็นสดัสว่นทีค่อ่นขำ้งน้อยเพยีง 3% ของรำยไดร้วมในปี 2559 บรษิทัพยำยำมเสนอบรกิำรทีม่มีลูคำ่เพิม่ส ำหรบัลูกคำ้ทีม่คีวำมมัง่คัง่
ทำงกำรเงนิ อำท ิกำรใหบ้รกิำรกองทุนสว่นบุคคลและผลติภณัฑท์ำงกำรเงนิอื่นๆ ซึง่บรษิทัหวงัจะไดค้ำ่บรกิำรทีส่งูกวำ่รำยไดค้ำ่ธรรมเนียม 
 บรษิทัมคีวำมเสีย่งด้ำนกำรตลำดไม่มำกนักเน่ืองจำกบรษิทัไม่มนีโยบำยในกำรเก็งก ำไรจำกกำรซื้อขำยหลกัทรพัย์แต่มนีโยบำยในกำร
ป้องกนัควำมเสีย่งจำกกำรออกขำยหุน้กูอ้นุพนัธ ์(Structured Notes) ในสว่นของควำมเสีย่งดำ้นเครดตินัน้ สนิเชื่อเพื่อซือ้ขำยหลกัทรพัย์คงคำ้งของ
บรษิทัมมีูลค่ำประมำณ 1,800 ลำ้นบำท ณ สิน้ปี 2559 โดยยอดสนิเชื่อดงักล่ำวคดิเป็น 168% ของสว่นของผูถ้อืหุน้ของบรษิทัและคดิเป็นสดัสว่น 
3.1% ของทัง้อุตสำหกรรม ทรสิเรทติ้งคำดหวงัว่ำบรษิทัจะยงัคงสำมำรถควบคุมควำมเสีย่งด้ำนเครดติในส่วนน้ีได้ต่อไปโดยใช้เกณฑ์กำรเรยีก
หลกัประกนัเพิม่และกำรบงัคบัขำยทีเ่ครง่ครดั รวมทัง้คงนโยบำยกำรก ำหนดเกณฑข์องหลกัประกนัและกำรอนุมตัวิงเงนิทีเ่ขม้งวด 
 ผลประกอบกำรของบรษิทัขำดทุน 3 ลำ้นบำทในปี 2557 และขำดทุนอยำ่งตอ่เน่ืองจ ำนวน 28 ลำ้นบำทในปี 2558 เมื่อเปรยีบเทยีบกบัก ำไร
สุทธิ 108 ล้ำนบำทในปี 2556 เน่ืองจำกบริษัทมีค่ำใช้จ่ำยในกำรด ำเนินงำนที่สูงซึ่งส่งผลกระทบต่อควำมสำมำรถในกำรท ำก ำไรของบริษัท 
นอกจำกน้ี โครงสรำ้งค่ำใชจ้่ำยของบรษิทักม็สีดัสว่นค่ำใชจ้่ำยคงทีอ่ยูใ่นระดบัค่อนขำ้งสงูซึง่เป็นสำเหตุทีท่ ำใหก้ ำไรของบรษิทัลดลงอยำ่งมำกเมื่อ
รำยไดป้รบัตวัลดลง โดยค่ำใชจ้่ำยในกำรด ำเนินงำนของบรษิทัคดิเป็น 73%-78% ของรำยไดสุ้ทธใินระหว่ำงปี 2554-2556 อตัรำสว่นดงักล่ำวปรบั
เพิม่ขึน้เป็น 93% และ 99% ของรำยไดสุ้ทธใินปี 2557 และ 2558 ตำมล ำดบั ในขณะทีร่ำยไดสุ้ทธปิรบัตวัเพิม่ขึน้เพยีง 1.6% ในทำงตรงกนัขำ้ม 
อตัรำสว่นคำ่ใชจ้่ำยในกำรด ำเนินงำนต่อรำยไดสุ้ทธิของทัง้อุตสำหกรรมอยูท่ีร่ะดบั 54%-64% ต่อปีในระหว่ำงปี 2555-2558 ในปี 2559 อตัรำสว่น
คำ่ใชจ้ำ่ยในกำรด ำเนินงำนตอ่รำยไดส้ทุธขิองบรษิทัลดลงอยูท่ี ่88% ซึง่ท ำใหบ้รษิทักลบัมำมกี ำไรสทุธ ิ8 ลำ้นบำท  
 บรษิทัไดร้บัวงเงนิกู้ยมืจำกสถำบนักำรเงนิภำยในประเทศหลำยแห่งซึง่ท ำใหบ้รษิทัยงัคงมสีภำพคล่องและควำมยดืหยุน่ทำงกำรเงนิอยูใ่น
เกณฑท์ีเ่พยีงพอตอ่กำรด ำเนินงำน นอกจำกน้ี บรษิทัยงัไดร้บัวงเงนิกูย้มืจำกกลุม่ดบีเีอสทีช่ว่ยเพิม่สภำพคลอ่งและควำมยดืหยุน่ทำงกำรเงนิอกีสว่น
หน่ึงด้วย สว่นของผูถ้อืหุน้ของบรษิทัมจี ำนวน 1,050 ล้ำนบำท ณ เดอืนธนัวำคม 2559 โครงสรำ้งเงนิทุนซึ่งพจิำรณำจำกอตัรำส่วนสนิทรพัยท์ี่
ปรบัตวัเลขแลว้ตอ่สว่นของผูถ้อืหุน้ปรบัตวัอยูท่ีร่ะดบั 234% ในปี 2559 ซึง่ไมค่อ่ยดนีักเมื่อเทยีบกบัทัง้อุตสำหกรรม ในขณะทีอ่ตัรำสว่นเงนิกองทุน
สภำพคลอ่งสทุธขิองบรษิทัอยูท่ีร่ะดบั 27% ซึง่ยงัคงสงูกวำ่เกณฑข์องทำงกำรที ่7%  
 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต 
 แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที”่ สะทอ้นกำรคำดกำรณ์ว่ำบรษิทัจะยงัคงสถำนะในกำรเป็นบรษิทัยอ่ยทีม่คีวำมส ำคญัเชงิกลยุทธ์
ในระดบัสงูของกลุม่ดบีเีอสและจะยงัคงด ำเนินงำนโดยเป็นสว่นหน่ึงของธุรกจิหลกัทรพัยข์องกลุม่ดบีเีอสในภูมภิำคเอเชยีอยำ่งตอ่เน่ืองตอ่ไป 
 สถำนะดำ้นเครดติของบรษิทัอำจไดร้บัผลกระทบในกรณีทีส่ถำนะดำ้นเครดติของกลุ่มดบีเีอสเปลีย่นไปในทำงลบ หรอืเกดิกำรเปลีย่นแปลง
โครงสรำ้งกลุม่ทีท่ ำใหร้ะดบัของกำรไดร้บักำรสนบัสนุนจำกกลุม่เปลีย่นแปลงไป 

 

 

บริษทัหลกัทรพัย ์ดีบีเอส วิคเคอรส์ (ประเทศไทย) จ ำกดั (DBSVT) 
อนัดบัเครดิตองคก์ร: AA- 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable                                        
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ข้อมลูงบการเงิน 

หน่วย: ลา้นบาท 

 
 

อตัราส่วนทางการเงินท่ีส าคญั 
หน่วย: % 

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 

 ----------------------------- ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม---------------------------- 
 2559 2558 2557 2556 2555 

สนิทรพัยร์วม 4,621 2,984 2,758 3,857 2,793 

เงนิลงทุนในหลกัทรพัย ์ 67 21 8 13 11 

ลกูหนี้ธุรกจิหลกัทรพัยร์วม (รวมดอกเบีย้คา้งรบั) 4,391   2,476   2,573   3,737   2,651 

ค่าเผือ่หนี้สงสยัจะสญู 411 415  429  433  450  

เงนิกูร้วม 1,123 1,147  979  1,229  403  

ส่วนของผูถ้อืหุน้ 1,048 1,040 1,067 1,069 1,062 

รายไดสุ้ทธจิากธุรกจิหลกัทรพัย ์ 646 567  581  736  583  

รายไดร้วม 781 696  685  857  665  

ค่าใชจ้่ายด าเนินงาน 653   631    593    593    498  

ตน้ทุนทางการเงนิ 35 57  44  52  25  

ก าไร (ขาดทุน) สุทธ ิ 8 (28)  (3)  108  122  

 ------------------------------ ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม--------------------------- 
 2559 2558 2557 2556 2555 

ความสามารถในการท าก าไร      

รายไดค้่านายหน้าซื้อขายหลกัทรพัย์/รายไดร้วม 79.1 73.3 76.2 82.5 84.5 

รายไดค้่าธรรมเนียมและบรกิาร/รายไดร้วม 2.9 2.7 4.5 2.5 2.4 

ก าไร (ขาดทุน) จากการซื้อขายหลกัทรพัย์/รายไดร้วม 1.5 0.2 (0.7) (1.0) (1.5) 

ค่าใชจ้่ายด าเนินงาน/รายไดสุ้ทธ ิ 87.6 98.8 92.5 73.7 77.7 

ก าไรก่อนภาษ/ีรายไดสุ้ทธ ิ 1.2 (5.3) (0.5) 16.8 24.9 

อตัราสว่นผลตอบแทน/สนิทรพัยร์วมถวัเฉลีย่ 0.2 (1.0) (0.1) 3.2 4.4 

อตัราสว่นผลตอบแทน/ส่วนของผูถ้อืหุน้ถวัเฉลีย่ 0.8 (2.6) (0.2) 10.1 12.2 

คณุภาพสินทรพัย ์      

ลกูหนี้จดัชัน้/ลกูหนี้ธุรกจิหลกัทรพัยร์วม 9.8 17.4 16.7 11.6 17.4 

ค่าเผือ่หนี้สงสยัจะสญู/ลกูหนี้ธุรกจิหลกัทรพัยร์วม 9.4 16.8 16.7 11.6 17.0 

โครงสร้างเงินทุน      

สนิทรพัยร์วม/ส่วนของผูถ้อืหุน้ 440.9 286.9 258.6 360.7 263.1 

สนิทรพัยท์ีป่รบัตวัเลขแลว้/สว่นของผูถ้อืหุน้ 233.9 265.5 220.5 244.2 168.4 

สภาพคล่อง      

สนิทรพัยส์ภาพคลอ่ง/สนิทรพัยร์วม 8.9 10.1 12.2 7.0 11.4 

สนิทรพัยส์ภาพคลอ่ง/สนิทรพัยท์ีป่รบัตวัเลขแลว้ 16.7 10.9 14.3 10.3 17.9 

สนิทรพัยส์ภาพคลอ่งต ่า/เงนิทุนระยะยาว 178.3 182.9 169.8 200.9 112.3 

บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ากดั   
 โทร. 0-2231-3011 ต่อ 500 อาคารสีลมคอมเพลก็ซ์ ชัน้ 24 191 ถ. สีลม กรงุเทพฯ 10500, www.trisrating.com 
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